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LUONNOS HALLITUKSEN ESITYKSEKSI JOUKKORAHOITUSLAIKSI SEKA LAEIKSI ERAIDEN MUIDEN LAKIEN
MUUTTAMISESTA.

Valtiovarainministerion rahoitusmarkkinaosastolla on laadittu virkatyona luonnos hallituksen
esitykseksi eduskunnalle joukkorahoituslaiksi sekad laeiksi erdiden muiden lakien
muuttamisesta. Esitykselld pyritddn avaamaan rahoitusmarkkinoita antamalla uudelle,
nykyisiin rahoitusmuotoihin ndhden taydentavalle ja osin vaihtoehtoiselle rahoituskanavalle
toiminta- ja kasvuedellytykset luomalla toimialalle selkedt laintasoiset pelisddannot.
Tavoitteena on selkeyttdd eri viranomaisten vastuita markkinoilla esiintyvien
joukkorahoitusmuotojen valvonnassa. Lisaksi esityksella pyritdaan lisddamaan
sijoitusvaihtoehtoja erityisesti piensijoittajille

Valtiovarainministerié on pyytanyt Keskuskauppakamarin lausuntoa kyseisesta luonnoksesta.
Keskuskauppakamari lausuu asiasta seuraavan.

Esityksen valmistelu

Keskuskauppakamari pitaa hanketta poikkeuksellisen hyvin valmisteltuna. Itse esitysluonnos
on laadukas ja se sisdltaa kattavan vaikutusten arvioinnin ja tilannekatsauksen toimialan
nykytilasta Euroopasta. Esityksessd on kohtuullisen tasapainoisesti pystytty suojaamaan
erilaisia ja osin ristiriitaisiakin intresseja kuten sijoittajansuoja ja toimialan kasvun seka
kehittymisen mahdollistaminen ilman ylimitoitettua hallinnollista taakkaa. Myos
jatkovalmistelussa tulee huolehtia siitd, ettd uutta ja alati kehittyvaa seka muuttuvaa toimialaa
ei ylisaannella, vaan erikokoisille toimijoille mahdollistetaan markkinoille paasy ja toiminta
markkinoilla ilman kohtuuttomia sdantelysta aiheutuvia kustannuksia.

Esitys ei perustu EU-sddntelyyn vaan on kansallista EU-sdantelyn asettamissa puitteissa. On
kuitenkin oletettavissa, ettd EU:n pyrkimyksenad on jollain aikajanteelld harmonisoida eri
jasenvaltioiden osin kirjavaakin sdantelya joukkorahoituksesta. Harmonisointiprosessin tullee
olemaan pitkdhké ja monin tavoin vaikeahko. Taman vuoksi Keskuskauppakamari pitdaa
hyvana, etta asiaa on lahdetty edistamaan proaktiivisesti kotimaisella lainsaadannaolla, silla
Suomen rahoitusmarkkinoiden kilpailukyvyn edistdminen ja monipuolistaminen on
ensiarvoisen tarkeda. Lisdksi ehdotettu saantely selkeyttdaa vallitsevaa oikeustilaa ja
parhaimmillaan parantaa pk-sektorin yritysten rahoituksen saatavuutta.

Puitelain luontoisuus ja Itsesaantelysta

Ehdotusta hallituksen esitykseksi joukkorahoituslaiksi on kuvailtu ehdotuksessa laina- ja sijoi-
tusmuotoista joukkorahoitusta koskevaksi suppeaksi ja kevedksi puitelainsadadanndoksi, jolla
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varmistetaan se, ettd markkinoilla joukkorahoitusta valittavat kotimaiset yritykset voivat
kehittya ja kilpailla tasavertaisin edellytyksin muiden rahoitusmuotojen kanssa niin
kansallisesti kuin kansainvalisesti.

Puitelainsdadantéa on tarkoitus tdydentda joukkorahoituksen valittdjia koskevalla
itsesdantelylld. Keskuskauppakamari pitdd valittua mallia puitelainsddaddannésta ja sita
tdydentavasta itsesadntelystd hyvana. Itsesddntelynormit voidaan laatia lainsdadantoa
tasmallisemmiksi ja kaytannonldheisimmiksi ja niitd voidaan myods lainsdadantoa
joustavammin tarkistaa. ltsesddntely sopii erinomaisesti kehittyvan ja muuttuvan toimialan
tarpeisiin. Keskuskauppakamari on itse ollut mukana luomassa monia itsesadantelynormeja ja
toimielimia ja kannustaa alan toimijoita kuvatun kaltaisen toimielimen perustamiseen.

Ehdotuksen rikemaksua ja seuraamusmaksua koskeva 15 § seka itsesdantelya koskeva 17 §
vaikuttavat osin olevan ristiriitaisia keskenaan. Lakiluonnoksen 15 §:n 1 momentissa todetaan,
ettd "Finanssivalvonnasta annetun lain 38 §&n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuja
saannoksia, joiden laiminlyonnista tai rikkomisesta maarataan rikemaksu, ovat tdman lain 17
§:n sadannokset suosituksia antavaan toimielimeen kuulumisesta ja siihen liittyvasta
ilmoitusvelvollisuudesta.” Luonnoksen 17 § kuitenkin mahdollistaa pelkastadn suosituksen
noudattamiseen sitoutumisen ilman suoraa tai valillistda kuulumista ko. toimielimeen.
Jatkovalmistelussa on syyta selventaa ndiden kahden pykalan suhdetta toisiinsa.

Tiedonantovelvollisuus ja esitteet

Tiedonantovelvollisuutta koskevassa ehdotuksen 11 §:ssé todetaan, ettd ”Sen estamatta, mita
arvopaperimarkkinalain 4 luvun 3 §:ssa sdadetdan, joukkorahoituksen saajan ei tarvitse
julkaista esitettd, jos arvopapereita tarjotaan Euroopan talous-alueella (ETA-alue) 12
kuukauden aikana yhteenlasketulta vastikkeeltaan alle 3 500 000 euron suuruinen maara.”

Joukkorahoituksen saajan raja-arvo julkaista esite on siten suurempi kuin
arvopaperimarkkinalaki muuten edellyttaa. Keskuskauppakamari pitaa
arvopaperimarkkinalain raja-arvoa valitettavan matalana ja sen vuoksi pitda esitettya
arvopaperimarkkinalakia korkeampaa raja-arvoa kannatettavana vaikkakaan ratkaisu ei ole
kilpailuneutraliteetin kannalta taysin onnistunut. Keskuskauppakamarin mielestd paras
ratkaisu olisi, etta raja-arvot olisivat kaikkien esitteiden osalta EU-sdadantelyn mahdollistama
5000 000 euroa.
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